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Abstract
the introduction of the single currency is one of the most important events that will strongl^v
affect our lives. The process has been drawn out, starting in /990 with the Delors Plan. The
curs is the logical outcome of the single market. It will have taken twelve years to implement,
just like the single tariff. L'euro has a political and economic logic. Many currencies make a
single financial market difficult to have, but a single market does not require a single currency
and it will not benefit everyone We must be ready to make sacrifices. A difficulty with monetary
union is the abscence of a common budgetary policy. Germany is mistrustful and wants to impo-
se automatic penalties to prevent cu weakening of the euro. German business is in favour of the
euro to avoid competitive devaluations from the South, while German sayers are afraid to lose
out. Public finances have deteriorated badly and Maastricht criteria are formally complied with
creative accounting in Germain, and France as much as Spain. This is collective deception. The
transition period has been too long and badly constructed, extending the Werner Plan of the six-
ties in the instantaneous markets and large indebtedness of the nineties. The burocratic cons-
truction of the Euro in three phases is not coherent. We have learnt nothing of the problems of
the, European Exchange Mechanism in returning to fixed exchange rates. There will be difficult
times for Spain.
La integracio europea
La creacic de les tres Comunitats Europees durant els anys cinquanta representa una fita en
la historia d'Europa. Els exits economics assolits durant els anys cinquanta i seixanta van ser
possibles en gran mesura gracies a 1'esperit de col•laboracio i confianca que generava la cons-
truccici del projecte europeu. A partir d'aqui, la trajectoria no ha estat, ni de bon tros, lineal, ja
que ha path nombrosos alts i baixos, d'acord amb les mes diverses circumstancies.
Els anys setanta, precisarnent, es van caracteritzar per I'aturada del proces d'integracio, a
causa tant de ]a crisi econbmica provocada per les pujades del preu del petroli corn pels con-
flictes interns que generava el proces de vertebracio dels diferents Estats. El panorama va can-
viar substancialment durant la decada seguent. Durant els anys vuitanta, el nou impuls va sor-
gir de la conjuncid de diversos factors. El rues important, probablement, va ser el sentiment que
el grau d'integracio assolit fins llavors era poc satisfactori, ja que estava encara molt ]luny del
que s'havia imaginal en crear les trey Comunitats. Es constatava, tanmateix, que amb els ins-
truments amb que comptava aleshores la Comunitat no era possible superar el sostre assolit.
D'altres fets es van conjurar per engegar el proces de reforma. D'una banda, la celebracio d'e-
leccions al Parlament Europeu per primer cop el 1979 va donar a aquesta institucio comunita-
ria un gir molt mes europeista. D'altra banda, la lenta millora de la conjuntura va permetre mi-
ciar la superacio de I'anomenada euroesclerosi economica del continent. i acostuma a passar
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Clue quan I'economia va he, la integraci6 europea avanya. En un altre pla, la perspectiva d'una
important ampliaci6 (a Espanya i Portugal) representava tambe un repte transcendental. En defi-
nitive, aquests i d'altres elements van dollar peu a formular una profunda revisi6 dels Tractats.
El resultat de la reforma va ser I'Acta Unica Europea (AUE). de gestaci6 Ilarga i laboriosa, sig-
nada el 1986.
L'Acta Unica Europea
La finalitat principal de I'AUE era assolir un gran mercat interior el 31 de desembre de
I992. Es a dir, es tractava de superar les limitacions existents fins llavors i d'eliminar els nom-
brosos obstacles que encara existien a la lliure circulaci6 de mercaderies , serveis i factors pro-
ductius , obstacles que la simple aplicaci6 dels tractats fundacionals no havia aconseguit supri-
mir. En efecte, la Comunitat Economica Europea (CEE) va eliminar els aranzels interiors, les
quotes i els contingents el 1968, pero molts anys despres subsistien encara elements que difi-
cultaven i distorsionaven el comer. i la mobilitat entre els diferents Estats. La disparitat de les
reglamentacions nacionals peI que fa a normes de fabricaci6 , qualitat, envasat , sanitat, etc. es
va convertir en una harrera al comer4 intracomunitari tan efectiva o mes que les quotes o els
aranzels suprimits . L'existencia de fronteres , duanes i controls contradeia l'esperit coniunitari.
Les restrictives i dispars normatives amb que cada Estat reglamentava sectors com transports,
comunicacions o banca practicament impedien l'activitat o la implantaci6 d'empreses no-nacio-
nals en on pals concret . La lliure circulaci6 de treballadors o de professionals no podia ser una
realitat si els interessats no podien convalidar els seus tftols o diplomes en un altre Estat mem-
bre. adquirir on hahitatge o on terreny o mobilitzar lliurement els seus diposits bancaris.
L'AUE va proporcionar els mecanismes adequats per solucionar la ineficacia que les insti-
tucions comunitaries havien mostrat it l'hora d ' afrontar el proteccionisme , mes o menys enco-
hert, dels Estats. Va agilitar la presa de decisions, va adequar el marc juridic i va fixar expres-
sament I'ohjectiu d'assolir el mercat interior el 1992 . Paral • lelament a I'AUE , la Comissi6 va
aprovar el Llihre Blanc del Mercat Interior, una recopilaci6 de 282 mesures considerades
imprescindihles per complir l'objectiu previst . Es notavaja aqui l ' impuls del llavors nou presi-
dent de la Comissi6, el frances Jacques Delors, qui, entre 1985 i 1995, va dirigir la Comunitat
durant una etapa de canvis profunds. -
D'en4a de I'entrada en vigor de I'AUE I' l de juliol de 1987 fins a I'any 1992, la Comunitat
es va afanyar per complir I'objectiu establert i, en efecte, I' I de gener de 1993 el gran mercat
interior, meta fonamental, era ja una realitat. Practicament totes les mesures previstes al Llihre
Blanc s'havien adoptat i, tot i que molts Estats estaven endarrerits en la concreci6 de les res-
pectives legislacions nacionals, el canvi era patent i palpable en Lin major flux intracomunitari
de mercaderies i factors productius. Pot afirmar-se sense cap mena de dubte que la reforma
introdu'ida per I'AUE, en fer realitat el projecte del Mercat Comu del que parlava el tractat CEE,
ha estat un pas transcendental per a la construcci6 europea.
Pero el proces no acabava aqui. L'AUE, a mes a mes, reforcava la cooperaci6 en materia
de politica cconomica i monetaria, partint del Sistema Monetari Europeu (SME) i de I'ecu cre-
61
ats cl 1979, i en Ies sever consideracions inicials reprenia I'ohjectiu d'una Unio Economica i
Monetaria (UEM). El primer intent d'unificacio monetaria, al final dell any,,, seixanta (el Pla
Werner), havia fracassat per la inestabilitat mundial i per la crisi economica. Superades aques-
tes circumstancies, de not es veia factible on objectiu que culmines definitivament el projecte
europeu. En aquesta linia van treballar els liders i funcionaris comunitaris tot just entrada en
vigor 1'AUE. L'ambient era propici: recuperacio economica, exit de 1'SME, confianca en el
futur.
La Unio Economica i Monetaria
F,ntre 1988 i 1990, mentre el projecte de la UEM anava madurant. la caiguda dell rcl-lims
comunistes dell paisos d'Europa central i oriental va altcrar suhstancialment 1'entorn politic de
la Comunitat Europea. La conversio dels esmentats Estats a la democracia i a 1'economia dc
mercat ratificava I'encert del camf prey per Europa occidental unes quantes decades abans.
Pero, al mateix temps, eliminava una de Ies raons de ser de la Comunitat, es a dir, la cohcsio
enfront del pet-ill politic i militar del bloc de I'Est. A rues it mes, era necessari recolzar i esti-
mular la transicio de les esmentades economies, les quals, on cop culminada la seva conversio
als valors occidentals, estaven en pie dret de convertir-se en Estats memhres de Ies Comunitats
Europees. Pero era evident clue una ampliacio que augmentes el nombre d'Estats memhres a
mes de vint podia acabar col•lapsant els mecanismes de decisio i control comunitaris, si rues no
tal com estaven dissenyats fins flavors.
La resposta de la Comunitat a aquest desafiament no va set- timida. Es va optar simultania-
ment per Ies dues opcions possibles, es a dir, aprofundir en la construccid comunitaria i atendre
el repte de I'ampliacio. En Printer Iloc, es va considerar que era necessari culminar I'aixecamcnt
del gran mercat interior amh la UEM, alhora que calia enfortir i estimular la unio politica. Mes
endavant, consolidats aquests objectius, la Comunitat s'obriria it les economies de I'Est.
Aquesta dinamica va proporcionar tin notable impuls als trehalls preparatoris de la UEM i
es va concretar en la convocatoria de dues conferencies intergovernaruentals el 1991. que van
donar floc finalment al Tractat de la Unio Europea (TUE), aprovat a Maastricht (Holanda) al
desembre de 1991 i en vigencia d'en4a del mes de novembre de 1993. Un dels cixos basics del
TUE es, precisament, la implantacio definitiva de la Unio Economica i Monetaria.
Cal entendre que la construccio europea es on projecte obert, dinamic i progressiu. Podria
pensar-se que, on cop assolit el gran mercat interior. el proces d'integracio comunitari hauria
culminat i, de Ilavors en4a, es tractaria simplement de mantenir el terreny aconseguit. Pero, ja
des del set inici, les Comunitats Europees pretenien anar molt mes enlla d'una estricta unto
duanera, corn la que va constituir paral•lelament el Regne Unit el 1960 (I'Associaci6 Europea
de Lliure Comer4), i, fins i tot, mes enlla d'una unto aranzelaria. El terme mercat coma, profu-
sament utilitzat durant els primers anys de la CEE, significava, a mes de 1'eliminacio do les dua-
nes interiors i de Ia implantacio d'un aranzel exterior coma, la Iliure circulacio de mercaderies
i de factors productius, situacio que comporta I'harmonitzacio de Ies diferents politiques econb-
miques i exigeix on elevat gran de coordinacio i d'acord en niateries no contemplades en I'ar-
ticulat dels tractats.
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Pere, a mes a mes, es necessari recordar que I'origen i mobil dltim de la construcci6 euro-
pea. definit pels seus pares fundadors (Jean Monnet, Robert Schuman, Alcide De Gasperi,
Konrad Adenauer), era assolir una uni6 politica pel cami de realitzacions i avan4os concrets en
I'iimhit economic. Una uni6 que foragitcs definitivament les rivalitats, els enfrontaments i les
pierres que havien estat fins Ilavors el patr6 habitual de relaci6 entre els pobles europeus i que
havien culminat en dues dramatiques guerres mundials en el curt lapse de 30 anys. Trencar els
sentiments nacionalistes i admetre una patria comuna en ]'ideal europeu exigia canviar les men-
talitats i les actituds profundament arrelades en el sentiment col-lectiu. Per aquesta rah, es va
considerar, encertadament, que els primers passos en aquest cami s'haurien de donar en el camp
de I'economia. Segons la celebre declaracib de Robert Schuman del 9 de maig de 1950, que va
donar Iloc a la creaci6 de la CECA: "Europa no es fara d'un cop, ni d'una construcci6 de con-
junt, es fara mitjan4ant realitzacions concretes, creant una solidaritat de fet".
Si s'aconseguia estrenyer els vincles economics entre els deferents pobles europeus dins
d'un ambient de prosperitat i de progres, el cami cap a una uni6 politica s'aplanava de manera
considerable i gairebe venia per logica. Dins d'una uni6 politica (sigui una federaci6, una con-
federaci(i o qualsevol altre sistema d'organitzaci6 col•lectiva), el rise de confrontaci6 violenta
cs logicament molt inferior al que pot existir entre diferents Estats rivals. A mes a mes, dins de
la seva disparitat, els elements que uneixen els pobles europeus son nomhrosos (historia, cultu-
ra, religi(i) i per aquest motiu els intents d'unificaci6 politica es remunten a I'afany de
Carlemany. a I'Edat Mitjana, de reconstruir I'antic imperi roma. Aquesta es la filosofia subja-
cent a tota la construcci6 europea i que fins ara les Comunitats Europees han aplicat.
Es dins d'aquest context que cal emmarcar el Tractat de la Uni6 Europea i, per tant, la uni6
monetaria. Pero, ,per que fixar ara I'objectiu d'una uni6 monetaria i no un altre tipus d'esforc
d'integraci6 economica? Per exemple, podria projeetar-se una unificaci6 fiscal; el fet que exis-
teixin quince hisendes pdbliques diferents, cadascuna amb les seves respectives reglamenta-
cions, els seas laberints burocratics, els seus impostos dispars i la seva desigual pressi6 fiscal.
constitueix un important obstacle per a l'operativa de les empreses que es mouen en I'ambit
europeu. O. alternativament, podria pensar-se en construir un pressupost europeu que respon-
uues minimament it les finalitats que en I'actualitat s'assignen als pressupostos nacionals i supe-
rar aixi cl raquitisme de Factual Pressupost General, que no arriba al 2%k del producte interior
brut de la Uni6. D'altra banda, cal pensar tambe que 1'aprofondiment en la Uni6 Europea hau-
ria de posposar-se fins a la soluci6 de problemes mes tangibles i immediats, com son 1'atur,
Fesc is dinamisme de I'economia europea o el seu retroces en I'ambit mundial.
En qualsevol cas, l'opci6 per la moneda unica respon al contingut politic que un acte d'a-
questa naturalesa represents, a la seva logica economica i al grau de possibilisme que inclou.
Aixo ultim significa que cap a ]a meitat dell anys vuitanta, quan es va comencar a gestar ('ac-
tual proces, I'SME, embri6 de la futura UEM, presentava uns resultats raonablement favorables:
malgrat els frequents realineaments de les paritats centrals, havia aconseguit donar una certa
estahilitat als canvis de les monedes integrades en el seu nucli central i afavoria la lenta con-
vergencia de les politiques economiques. Era, doncs, plausible pensar en estrenyer els vincles
monetaris i recuperar els projectes d'uni6 monetaria gestats al final dels seixanta.
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Pel que fa it la logica politica del projecte, es clar que Ia uni6 nxmetaria s'inscriu plenanient
en I'esquema de realitzacions economiques concretes que postulaven els primers impulsors de
les Comunitats Europees. Una moneda unica, en aquest scntit, seria una primera culminaci6 de
Ia integracit) europea, ja que, corn indica Ia teoria politica classica, Ia moneda, la hisenda i Ia
defensa son els trey eixos fonamentals que defineixen un Estat 0 unit) politica moderna.
Aconseguir Ia moneda unica represents una fita que demostraria Ia solidesa del projecte coma
i d'alguna manera cl faria irreversible, ja que Ia gesti6 del signe nionetari clouria inevitablement
Lill compromis politic entre els diferents Estats participants. Cal assenyalar, tambc, que es trac-
ta d'un projecte agosarat. Assolir una moneda unica sense previament existir una uni6 politica
es un acte que no to precedents histories i que, lens dubte, comporta un rise elevat.
La Comunitat va decidir, doncs, apostar per un projecte cone la UEM (Iue, indubtahlement,
pot fracassar. Aquest rise de fracas, tanrnateix, tamhe' es va correr quan es va procedir a Ia uni-
ficaci6 duanera o a Ia creaci6 d'una politica agraria comuna, per citar dos cxcmples significa-
tius. Les consegiiencies d'un fracas, en 1'ambit de Ia construcci6 europea serien certamcnt
importants, donat que generarien una desmoralitzacio que prohablement desanimaria Woos pro-
jectes d'integracit) i d'avan4 en Ia construcci6 comuna.
La moneda unica
La Unit) Europea esta fermament decidida a dotar-se d'una nioneda unica en tin proccs que
culminara cap it Ia meitat de [any 2002. Les mes alter instancies comunitaries, representades it
les cimeres que se celebren cada sis mesos, han expressat inequivocament la seva voluntat poli-
tica de culminar amb exit aquest projecte, un dels mes transcendentals d'en4a de Ia construccid
comunitaria, als anys cinquanta. El Conseil Europeu de Madrid, que va tenir Iloc al desembre
de 1995, va establir el calendari del pas a la moneda unica, va concretar els aspectcs mes impor-
tants del programa de referencia per a Ia seva introduccio i va donar impuls als treballs en curs
necessaris per clarificar els molts punts encara pendents de resoluci6. El Conseil de Dublin,
celebrat el desembre de 1996, aprova disposicions trascendentals per a establir el pas definitiu
a la moneda unica. Malgrat els dubtes existents respecte a la capacitat dels diferents Estats de
la Uni6 de complir amb els criteris de convergencia. el projecte de la moneda unica porta unit
inercia que sembla dificil d'aturar
La moneda unica es I'aspecte miss destacat de Ia Uni6 Economica i Monetaria establerta peI
Tractat de Ia Uni6 Europea, o Tractat de Maastricht, aprovat al desembre de 1991 i en vigor
d'en4a del mes de novemhre de 1993. La UEM, no obstant aixo, no es una creaci6 del Tractat:
els sous origens es remunten al comen4ament dell anys scixanta, quan va ser formulat timida-
ment per Ia Comissi6 Europea per primer cop. El Tractat de Roma, que va dome origen a la
Comunitat Economica Europea, no recollia practicament cap referencia a la posada en coma de
Ies politiques monetaries i de tipus de canvi, ja que el sistema monetari internacional vigent,
definit per Ia conferencia de Bretton Woods de 1944, proporcionava un mare estable. Els pro-
blemes monctaris, no obstant aixo, van anar creixent durant la decada dels seixanta i van escla-
tar amb tota Ia seva virulencia al comen4ament dell setanta, situaci6 que va obligar Ia
Comunitat a buscar ]a forma d'afllar-se de ILL inestabilitat internacional. Despres del fracas de Ia
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flotacio concertada de les monedes entre 1971 i 1979 (la scr-p monetaria), el Sistema Monetari
Europea, a partir de 1979, va proporcionar una rues gran estahilitat i va portar a una major coor-
dinaci6 de lee politiques eecmomiques i it una clara convergencia de les economies. Sobre
aquesta base es va erigir el projecte de la UEM fixat al Tractat de Maastricht.
La UEM no es, no ohstant aixo, tin projecte estrictament economic. El seu desenvolupa-
ment s'imbrica en la ]ogica i la dinamica de la construccib europea. L'origen i el mobil tiltim
de ]a Uni6 cs assolir una unit politica per la via de realitzacions i avangos concrets en I'ambit
economic. Realitzacions clue, d'en4a de la creacib de la Comunitat Europea del Carob i de
I'Accr al comengament dell anys cinquanta. s'han materialitzat en tin con Lint de fites (unio dua-
nera, politica agricola cornuna. politica comercial comuna, etc.) que han satisfet els objectius
inicials de desenvolupar I'economia i la prosperitat d'Europa occidental en tin mare de pati poli-
tica i de respecte de les Ilibertats individuals.
Ara he, flies de quaranta anys despres de la fornnilaci6 d'aquests objectius, amb una
Comunitat ampliada it quinze memhres i amb perspectives d'ampliar-se a molts mes paisos,
amb cl record dell tragics conflictes bellies allunyat en el temps i en tin context historic abso-
lutament diferent despres de la desaparicio del bloc comunista, les optiques i les perspectives
son prow diverses. Els objectius politics s'han desdibtiixat i han deixat pas a dubtes sabre la seva
oporttinitat i el seu realisme. El questionament de I'horitzo cnvers el gtial ha d'encaminar-se la
Unib Europea dona peu a posar en dubte la justificaci6 politica que, en tiltim extrem, dbna
suport a la UEM.
Pero la UEM to un clar fonament economic. El mercat interior , culminat el 1992. va repre-
sentar tin avan4 considerable en fer realitat la Iliure circulacio de mercaderies , persones , serveis
i capitals . No obstant aixo, encara persisteixen obstacles que impedeixen afirmar que ens tro-
hem en una unio economica autentica . I tin dell impediments mes clars es. precisament. Fe-
xistencia de quinze zones monetaries separades , cadascuna amb la seva sobirania monetaria i
canviaria. A mes dels costos associate al canvi de moneda . Bens menyspreahles . la situaci6
actual g enera tin clar rise canviari per a les empreses que desenvolupen les seves activitats en
diversoe paisos comtinitaris - avui dia prohablement la majoria-, per ales persones que han de
creuar Ies fronteres comunitaries, per als inversors que intenten diversificar les seves carteres
d'actius fora del seu ambit nacional , etc. Aquest risc canviari dificulta la fluidesa dell intercan-
vie, frena la mobilitat de les persones, complica les decisions d'inversib dels estalviadors i
impedeix I'optinma localitzacio dell recursos . Dificilment podra assolir-se una autentica unio
economica mentre els Estats conservin ] a potestat monetaria.
Al mateix temps, cal reconeixer que ]a moneda unica no es tin requisit indispensable per al
funcionament del mercat interior. La situacio actual podria inantenir-se i perfeccionar-se, coor-
dinant al maxim Ies politiques economiques, sense necessitat d'arrihar a I'eliminacio de les
diferents monedes. Els banes centrals saben molt be que I'autonomia en la direcci6 de la poli-
tica monetaria i canviaria, en el context actual de Iliure circulacib de capitals, es francament
limitada. Son els mercats monetaris i financers els que determinen la direccio dell tipus de canvi
i d'interes, premiant els paisos ortodoxos i castigant els que s'allunyen del patrb esperat.
Tampoc hi ha una evidencia inequivoca que les alteracions en les paritats de les monedes fre-
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nin siOnificativament el descnvolupament global del,, intercanvis i els avancos en cls Ili\ ells dc
renda i riquesa. En ultirn extrem, la possibilitat de devaluar la moneda representa una garantia
enfront d'una crisi inesperada que afecti el pals, tot permetent Lill ajust mes suau i acceptable.
La UEM cs quelcom mes que la unificacio de les politiques moneturies i la creacid d'una
moneda unica. Es preten que la nova zona monetaria es caracteritzi per I'estahilitat macroe-
conomica i pel rigor en la conducci6 coordinada de Ies politiques econontiques, la qual cosa sig-
nifica, en definitive, estendre el model alemany al conjunt de la Uni6. Per aquest motiu, a mes
de perdre la capacitat d'emetre moneda, els Estats perden la possibilitat de finan4ar-sc al sell
bane central, hall d'assumir totalment Ia responsabilitat pels seus deutes i no podcn incorrer en
deficits excessius. Al mateix temps, s'estableix Lill bane central poder6s i ahsolutament auto-
nom, I'unic objectiu del qual cs mantenir I'estahilitat dell preus, mitjan4ant I'aplicaci6 de la
politica monetaria i canviaria i la intluCncia que exercira sabre la glohalitat de la politica econb-
mica de Ia Uni6. L'estabilitat macroecon6mica associada a la moneda unica reduira les incerte-
ses amb que s'enfronten cis gestors de Ics empreses, els consumidors i els inversors, rehaixara
els tipus d'interCs i permetrii el desenvolupament d'uns mercats financers amplis i eficacos.
La transcicio a 1'euro
Una de les questions mes complexes de la UEM es la t ansici6 a Ia moneda unica. Unit car
les monedes sense que, amb anterioritat, existeixi una unica autoritat politica cs una expericn-
cia sense precedents histories. La Comunitat ha optat per un proces per etapes, amh objectius
detallats en cada una d'elles, i, al final, anib un model d'unio monetaria a clues vclocitats: pri-
mer els Estats virtuosos i, mes endavant, la resta, a mesura que Ics seves economies dentostrin
els merits necessaris. El primer pas es va donar I' I de juliol dc 1990, quan el Consell Europeu
va establir I'inici del que I'Informe Delors definia corn la primera fase de la UEM. Durant
aquesta fase, es tractava fonamentalment de suprimir cis obstacles a la Iliure circulaci6 de capi-
tals i de reforcar els mecanismes de convergencia economica entre els Estats memhres. La sego-
na fase va comen4ar, tal com havia establert el Tractat de Maastricht, I' I de goner de 1994.
L'objectiu d'aquesta etapa es dotar d'independencia els hancs centrals, eliminar el finanFament
privilegiat del sector public i continuar refor4ant CIS mecanismes de coordinaci6 de les politi-
ques economiques.
La tercera fase sera la definitiva. durant la qual s'implantara la nioneda unica. Els paisos
que formin el nucli inicial hauran dc complir els anomenats criteris de convergencia (haixa
inflaci6, estabilitat canviaria, finances publiques sostenibles i tipus d'interes moderats). El seu
inici podria haver-se produit el 1997, perb el general incompliment (leis criteris de convergen-
cia ha obligat a posposar la data fins al 1999. Aquesta tercera i definitiva etapa, per al nucli ini-
cial de paisos, qucdara completada el 2002, de manera que el proces haura durat dotze anys. Al
Consell Europeu celehrat a Madrid, es va concretar Lill esquema de calendari de la tercera fase
i es van precisar algunes de les questions pendents. Cal assenyalar, no obstant aix6, que encara
hi ha molts temes per resoldre, alguns dell quals son de singular importancia per a I'Cxit del
projecte.
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I.a principal incognita cs saber quins pafsos formaran el grup inicial. El fet que Cl 1996
Homes Luxemburg complis els criteris de convergencia i que les perspectives per a 1997 no
siguin clarament millors obre un gran interrogant sobre el realisme de la transici6 dissenyada.
La decisio haunt de prendre's durant la primavera de 1998 a partir de les dades disponibles de
1997, en una reuni6 extraordinaria del Conseil. Sembla clar que la tercera fase de la UEM ha
de comencar, corn a minim, amb Alemanya i Franca mes alguns altres paisos (Belgica. Holanda,
Luxemburg, Austria...). Pero, si la forrnacib d'aquest grup inicial obiiga a relaxar la interpreta-
rio dell criteris de convergencia, no seria gens estrany que finalment hi entressin pafsos que
solen descartar-se (Espanya, Italia, Portugal, Suecia...). Cal recordar, d'altra Banda, que dos paf-
sos, el Regne Unit i Dinarnarca, tenen clausules d'excepcib, per les quals no estan obligats a
passar a la moneda tinica Ilevat que aixi ho decideixin les sever respectives instancies nacio-
nals; Dinarnarca, de fet, ja ha connrnicat la seva intenci6 de no integrar-se. A mes a mes, la inte-
gracio d'Alemanya esti pendent de la decisio al respecte del seu parlament national, tot i que
el Tractat no Ii reconeix el dret d'abstenir-se de participar en la moneda unica.
EIs tipus de conversio als quals quedaran irrevocablement vinculats els tipus de canvi de
les monedes que accedeixin a la moneda mica son una altra incognita. Les disposicions del
Tractat probabiement faran que els tipus de conversio no s'allunyin massa dels tipus de canvi
de mercat del dia anterior a I'inici de la tercera fase, pert ha de ser el Conseil el que prengui la
decisib, que entrant en vigor I' I de gener de 1999, data d'inici de la tercera fase. Tant la incer-
tesa previa a la decisio del Conseil sobre quins pafsos formaran el nucli initial corn ]'interval
entre 1'esmentada decisib i I'inici efectiu de la tercera fase poden provocar moviments als mer-
cats de canvis i monetaris que distorsionin i dificultin el desenvolupament del proces.
La Cirnera de Dublin va delimitar aspectes irnportants que han de configurar el pas a la
moneda dnica, corn el principi de continuftat dels contractes, es a dir, que la substitucib de la
moneda nacional per curos no constituira una justificacio per rescindir o modificar els contrac-
tes amh un ambit temporal que supcri I'any 1999, es tracti de valors, credits, dipbsits, compra-
vendes. etc. Tambe es concreta corn es modificara I'actual mecanisme de canvis de I'SME per
establir un nou mare de relacions entre les monedes dels pafsos exclosos de la moneda unica,
I'euro i el Banc Central Europeu.
Un cop iniciada la tercera face, I'euro, nom de la futura moneda unica, Homes sera utilitzat
en les operations hancaries vinculades a la politica monetaria unica aplicada pel Banc Central
Europeu i en les emissions de deute public dell Estats participants. No sera fins a tres anys mes
tard, Si es confirma el calendari de Madrid, que empreses i particulars disposaran d'euros en
monedes i hitllets. Mentrestant, cl pas a la tercera face sera gairebe imperceptible per als ciuta-
dans, que continuaran utilitzant les seves respectives monedes nationals corn fins ara, amh ]a
particularitat, aixo si, clue coneixeran per endavant el tipus de canvi respecte a la resta de mone-
des participants. Hi haura una substitufbilitat perfecta entre 1'euro i les monedes nationals, de
manera que es garantira, absoiutament, ]a irreversihilitat del proces.
L'autentic pas a la moneda unica es donara I' I de gener de 2002, data que obrira un perio-
de de sis mesos durant el qual s'ha de retirar Ia moneda cornunitaria del pafsos participants i
suhstituir-la per I'euro. La moneda nacional i I'euro, no obstant aixo, seran de curs legal, es a
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dir, podran ser utilitzades com a mitja de pagament cn les transaccions cconO'111i(IL1C1, SCI-1011S la
decisio de les parts.
Les empreses , en general , hauran d'adaptar la facturacio , la tresoreria i la comptahilitat a la
nova moneda . El canvi ffsic de moneda s'efectuara a les oficines bancaries . Les caixes regis-
tradores , eIs expenedo r s automatics i tot el material que funcioni amb monedes 0 que indiqui
preus cs veura afectat . Els consumidors hauran d ' acostumar - se a manegar els tipus de conver-
sio, que permetran passar d ' una moneda a euros o a I'inreves. Un cop finalitzat el periode de
conversio , previsiblement a partir de I' I de juliol de 2002, I'unica moneda de cure legal als pai-
sos participants sera I'euro.
Culminat el pas a la moneda unica, pot afirmar-se que eIs mes benef'iciats per la nova situa-
cio reran eIs consumidors i Ics empreses no-financeres. La desaparicio dell costos de transac-
cio i del rise de canvi permetra reduir costos i estructures a Ies empreses. aharatira paral.lela-
ment els preus dc venda i donara mes flufidesa i escala als mercats productius.
El sistema hancari, en canvi, es veura afectat negativament, corn a minim en un primer
moment. A la pcrdua d'una substancial part del negoci associat a l'operativa de canvi dc divi-
nes, s'afegiran cis costos de la transformaci6 dell sisternes informatics, fisics (caixers automa-
tics. impresos...) i humans i dels serveis d'atencio, assessoranient i orientacio dels clients. Un
cop implantada, la moneda unica representara un repte, en modificar suhstancialment les grans
arees del negoci hancari, en especial en el seu vessant majorista, ja que introduira una mes gran
competencia i ohrira un mercat molt mes ampli, fluid i diversificat.
EIs mercats financers comunitaris, subjectes a una notable transformaci6, oferiran als inver-
sors una gamma molt mes amplia de valors, mes liquiditat i un entorn mes estable. La nota mes
destacada .sera la tendcncia a la concentracio, mes intensa corn menys diferenciat sigui el pro-
ducte. El mercat de canvis de I'euro i el mercat monetari seran unics per it tota la Uni6. Els mer-
cats de deuce public tendiran it la concentracio. sense desapareixer, pero, cis mercats domestics,
i les diferencies de rendibilitat del dente ernes pets diferents Estats reran minimes. Tambe la
negociacio horsaria seguira un patro semblant i guanyaran posicions les places que ara absor-
hcixen el major volum.
68
